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Penelitian ini bertujuan menganalisis hubungan variabel moneter dengan 
variabel makroekonomi di Indonesia periode tahun 2005.I sampai dengan 2016.II. 
Variabel moneter meliputi suku bunga, nilai tukar, dan jumlah uang beredar, 
sedangkan variabel makroekonomi meliputi inflasi, pertumbuhan ekonomi, dan 
tingkat pengangguran. Metode yang digunakan adalah Vector Autoregressive.  
Hasil penelitian menunjukkan tiga temuan penting. Pertama, inflasi 
memiliki hubungan positif dengan jumlah uang beredar dan nilai tukar, dan 
negatif dengan suku bunga. Variabel inflasi merespon secara negatif pada shock 
suku bunga dan nilai tukar, dan merespon secara positif pada shock jumlah uang 
beredar. Variabel moneter yang memiliki kontribusi terbesar terhadap inflasi 
adalah suku bunga.  Kedua, pertumbuhan ekonomi memiliki hubungan positif 
dengan jumlah uang beredar dan nilai tukar, dan negatif dengan suku bunga. 
Variabel pertumbuhan ekonomi merespon secara fluktuatif pada shock suku 
bunga, nilai tukar dan jumlah uang beredar. Variabel moneter yang memiliki 
kontribusi terbesar terhadap pertumbuhan ekonomi adalah jumlah uang beredar. 
Ketiga, tingkat pengangguran memiliki hubungan positif dengan suku bunga, nilai 
tukar, dan jumlah uang beredar. Variabel tingkat pengangguran merespon secara 
positif pada shock suku bunga dan nilai tukar dan merespon secara negatif pada 
shock jumlah uang beredar. Variabel moneter yang memiliki kontribusi terbesar 
terhadap tingkat pengangguran adalah suku bunga. 
Rekomendasi dari penelitian ini adalah a). Otoritas moneter dan 
pemerintah hendaknya menetapkan kebijakan yang menggunakan instrumen 
jumlah uang beredar untuk mengendalikan inflasi, pertumbuhan ekonomi, dan 
tingkat pengangguran, dan b). Pemerintah sebaiknya lebih memperhatikan faktor-
faktor non-moneter yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi seperti tenaga 









ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN MONETARY  
AND MACROECONOMIC VARIABLES IN INDONESIA IN 2005.I-2016.II  
 
 





This study  aims to analyze the relationship between monetary and 
macroeconomic variables in Indonesia in 2005.I-2016.II. Monetary variables 
consist of interest rates, exchange rates, and money supply, while macroeconomic 
variables consist of inflation, economic growth, and unemployment rates. This 
research uses Vector Autoregressive (VAR) method.  
The results show  three important findings. First, inflation has a positive 
relationship with money supply and exchange rate, while it has negative 
relationship with interest rates. Inflation  has negative respond  to shock of 
interest rates and exchange rates, while it has positive responds to shock of money 
supply. Monetary variable with greatest contribution to inflation is interest rate. 
Second, economic growth has a positive relationship with money supply and 
exchange rate, while it has negative relationship with interest rates. Economic 
growth responds volatile to shock of interest rate, exchange rate and money 
supply. Monetary variable with greatest contribution to economic growth is 
money supply. Third, unemployment rate has a positive relationship to interest 
rate, exchange rate, and money supply. Unemployment rate variable responds has 
positive responds to shock of interest rates and exchange rates while it has 
negative responds to shock of money supply. Monetary variable with greatest 
contribution to unemployment rate is interest rate. 
Recommendations of this research are: a). Monetary and fiscal authorities 
should establish policies that use money supply instruments to control inflation, 
economic growth, and unemployment rates; and b). The government should focus 
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